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Banxico Flash

Banxico sorprende con un recorte de 50pb y lleva la tasa a
3.0% ante el incremento en la holgura de la economia

La decision de politica monetaria estuvo influida por dos eventos recientes. Primero, el
banco central redujo su intervalo de crecimiento para 2014, el cual pasé de entre 3.0 y
4.0% a entre 2.3 y 3.3%. Este intervalo suponia un crecimiento del primer trimestre de
0.6% t/t con cifras desestacionalizadas. Segundo, dos dias después de dar a conocer el
cambio en su expectativa de crecimiento, se dio a conocer que el crecimiento observado
del primer trimestre fue de tan solo 0.28%.

Influido por estos eventos Banxico destaca en su comunicado que la holgura econémica se
ha incrementado ante un crecimiento del segundo trimestre que luce mas moderado que lo
anticipado anteriormente. Tomando esto en consideracion, es posible que el instituto
central revise nuevamente a la baja su prondéstico de crecimiento.

Banxico enfatiza en su comunicado que se han incrementado las probabilidades de que la
inflacion general se ubique cerca de 3.0% desde enero de 2015. Esto implica que la tasa
real de interés continuara siendo negativa durante el resto del afio, pero regresara a cero a
principios del proximo. Este periodo con tasas negativas sera el mas extenso de que se
tenga registro, lo cual podria sugerir que el banco central es mas tolerante que antes a
tasas reales por debajo de cero.

La decision de recortar 50pb en esta reunion podria explicarse por la expectativa de que la
inflacion comience a acelerarse el proximo mes, dados los efectos de comparacién anual
adversos.

Inmediatamente después del anuncio el tipo de cambio se deprecié 0.37% y el mercado
accionario en México se incremento alrededor de 1.0%. Durante el dia la curva
gubernamental de rendimientos cay6 36pb en promedio.

El recorte podria contribuir a reducir la entrada de flujos extranjeros de corto plazo,
mitigando asi los riesgos macroprudenciales que han sido una fuente de preocupacion
para el banco central.

Valoracion: El inesperado recorte enfatiza la relevancia de la eficiencia de la convergencia
hacia el objetivo de inflacion del banco central, en un entorno de inflacién controlada y de
holgura econémica que se espera se mantenga por mayor tiempo.
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* Interpretacion de BBVA Research sobre la opinion de Banxico de acuerdo al Gltimo comunicado de decision de politica monetaria
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Aviso Legal

Este documento ha sido preparado por BBVA Research del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. (BBVA) y por BBVA Bancomer. S. A., Institucion de Banca Mdltiple,
Grupo Financiero BBVA Bancomer, por su propia cuenta y se suministra soélo con fines informativos. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones
que se expresan en este documento se refieren a la fecha que aparece en el mismo, por lo que pueden sufrir cambios como consecuencia de la fluctuaciéon de los
mercados. Las opiniones, estimaciones, predicciones y recomendaciones contenidas en este documento se basan en informacién que ha sido obtenida de fuentes
estimadas como fidedignas pero ninguna garantia, expresa o implicita, se concede por BBVA sobre su exactitud, integridad o correccién. El presente documento no

constituye una oferta ni una invitacién o incitacién para la suscripcién o compra de valores.
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